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SEÑOR PRESIDENTE.- Habiendo número, está abierta la sesión. 
(Es la hora 10 y 22 minutos) 
Continuamos considerando el tema del entendamtanzo 
del sector público y la sigarión de topes. z 
En el día de hoy, contamos con la presencia 
del señor Ministro de Economía y Finanzas y el señor 
subsecretario de la misma Cartera, quienes solicitaron 
ser escuchados en este ámbito. 
Tiene la palabra el señor Ministro. 
SEÑOR MINISTRO.- En principio, quiero decir que dividiré 
en tres partes la exposición que voy a realizar. 
En primer término, haré algunos comentarios 
sobre el proyecto de ley aprobado en la Cámara _de Reprsgsentan- 
tes. 


En segundo lugar, diré algo acerca de las modifica- 


ciones planteadas por el señor senador Blanco en la versión 


« 


que tenemos y consideradas aisladamente. Por úl+imo, -me. 


> 
referiré a la cambinación. de ambos, es decir, el proyecto y 
lo que podríamos llamar enmienda. 
En lo que tiene que ver con el proyecto venido 


e la Cámara - de Representantes el 


¡A 


Ministerio se apresura a reconocer que la preocupación 
por el tema del endeudamiento es más que legítima 
Y, por supuesto, compartida por el Poder Ejecutivo, no 
sólo teóricamente, sino también en la práctica. Como es de 


conocimiento de todos los señores senadores. desde el comienzo 


de esta Administración la política que se ha mantenido 
en este aspecto ha sido la de reducir el endeudamiento, sobre toldo 


el externo, y reestructurarlo en lo demás. Corresponde señalar que esa 


inquietud manifestada en la Cámara de Representantes 
--reitero genuina. legítima-- curiosamente nace 
en un momento en el cual , precisamente , el endeudamiento 
ha sido reducido en forma sustancial y no, 
por ejemplo, en otros períodos, en los que la situación 
del país, en esta materia, era francamente diferente, 
ya que los niveles de endeudamiento estaban en expansión. 
Creemos, también, que una preocupación referida 
exclusivameante al tema del endeudamiento, sin pcia 
de otros aspectos directamente vinculados con él, constituye 
de alguna:manera ' una señal imperfecta o: parcial , no 
digo de parte del Parlamento --ya que el proyecto tiene media sanción-- 
pero si de la Cámara de Representantes en la que fue apraado. PT HE 
este tema no puede estar limitado pura” y exclusivamente 
a analizar .el endeudamiento y a pronunciarse demasiado 
eñ se Cunas, En “todo "caso, la preocupación tendría 
que alcanzar también las causas, de forma tal de pronunciarse 
sobre ellas y , además, sobre las consecuencias. Nos parece 
que se hace necesario inquirir acerca de “cuál debe ser 
=--desde la óptica de los señores legisladores-- zonducta 
del Poder Ejecutivo en esta materia, si en determinado 


momento se alcanzaron los límites de. endeudamiento 


que se propone y sobrevinieran necesidades fiscales. 


Creemos que el pronunciamiento en ese sentido, es incompleto, dado que 


t ué desea 
subsistiría ' la duda en cuanto a que es lo que se : 


/ 


d: 


e les 


e Biz 
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en tal tipo de hipótesis: si lo que se está diciendo 
es que se querría que en situaciones de ese tipo el 
Poder Ejecutivo emitiera o que entrara lisa y llanamente 


en la cesación de pagos. 


Con relación a esto, señalamos también que 
ante esa manifestación incompleta en el proyecto, acudimos 
a la discusión que se desarrolló en la Cámara de Representan- 
tes y no pudimos Encontrar allí antecedentes, porque el 
debate fue muy escueto. 

En lo que cisne _.que ver con el contenido del 
proyecto --me refiero al de la Cámara de Representantes-=, 
quizás el aspecto" más significativo, a nuestro modo “de. 
ver, es “que constituye, de alguna forma, un aval implícito 
al Poder Ejecutivo, en el sentido de manejarse con la 
emisión para cúbrir necesidades fiscales, cuando las 


mismas no tengan recursos genuinos en los cuales apoyarse. 
x= 


Por otro lado, pensamos que el proyecto no 
toma en cuenta la eventualidad de emergencias en la 
vida económica del país que, como sabemos, pueden tener 


lugar, ya que nunca se está libre de ello. 


ber 


Por ejemplo, los señores senadores recordarán que durante 
la Administración anterior, con relación a cuatro Bancos 
privados, el Poder Ejecutivo se "vio obligado --no es 
del caso entrar a juzgar si la decisión fue acertada 
o no-- a tomar determinadas medidas de emergencia por 
las que hubo de destinar recursos del Estado. El proyecto 
de ley a estudio no contempla este tipo de situaciones; 
simplemente, se limita ei mecanismo de la emisión para 
hacer frente a ellas. 

Por otra parte, entendemos que el proyecto 
no distingue los efectos del endeudamiento según los 
diferentes momentos de los ciclos económicos; de alguna MAnera trata 
unívocamente el tema del endeudamiento. “En este sentido, 
creemos que no es ese el enfoque correcto, ya que no 


es lo mismo aumentar'o disminuir los niveles de endeudamiento 


en momentos expansivos que en constrictivos del ciclo 


económico. Entendemos, pues, que el proyecto es excesiva- 
mente rígido a este respecto. 

Asimismo, fija como parámetro el Producto -* 
no es del-año 1990, lo cual, a nuestro juicio, es inadecuado. 
Creemos --y esto está vinculado a loque mencionábamos 
anteriormente-- que un aumento del PERANEES Bruto 
no es motivo “ber se” para justificar un mayor endeudamiento 
ni, necesariamente, “una caída del mismo es causa suficiente 
para - que haya un endeudamiento  Meñor. A este respecto, 
nos parece que debe haber mayor flexibilidad , según 
la evolución económica del país. 

También om relación. a este punto, es decir, 


la vinculación del endeudamiento con un parámetro fijo, 


LS 


o 


el producto en un deterginado año, pensamos 


que las decisiones a adoptar en la materia no pueden 
postergarse a la espera de conocer las cifras anuales 
de cierre en lo que tiene que ver con el producto que, 
aparentemente, serían las que permitirían --de acuerdo 
con lo que establece el proyecto-- variaciones en el 
endeudamiento. A estar al tenor literal del proyecto, 
entonces, el Poder Ejecutivo de turno tendría que esperar 
a fin de año para conocer las cifras resultantes del 
Producto Para recién allí poder moverse dentro de los 
parámetros del endeudamiento, momento que, de pronto, sea 
tarde. 

Por otro lado, consideramos que el proyecto 
es incompleto en tanto no fija un plazo para que el Parla- 
mento resuelva cuando el Poder Ejecutivo deba requerirle 
autorización para aumentar los niveles de endeudamiento. 
Es decir que el parisino no tendría ninguna obligación 


de pronunciarse en un determinado plazo. A nuestro juicio, 
* e s 


y aun si se comparte la filosofía y el contenidq de esta 


iniciativa, debería existir un mecanismo que prevea cierta 
: y 14 ó 
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agilidad minima en este tema. 
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Del mismo modo, aquí tampoco se prevén parámetros 
que indiquen en qué forma deberá actuar el legislador 
frente a la solicitud de autorización. No está ni sigujera 
esbozado en.función de qué motivaciones el legislador 
podría autorizar ' o negar solicitudes de mayor endeudamien- 


to. Por lo tanto, nos parece que en esto hay- una carencia 


en el texto. 


” 


Por otra parte, creemos que la medida 
de valor utilizada en este proyecto --nos referimos al 
dólar norteamericano-- no es la más apropiada. Si uno 
toma en cuenta la evolución que ha tenido esta moneda 
en los últimos años, podrá advertir que de continuar 
esa tendencia, su utilización como medida probablemente 
signifique una astringencia mayor a la contenida en el 
proyecto. 

Entendemos, tambien, que el punto de referencia 


que se tomó en el proyecto de la Cámara de Representantes, 


es decir, el nivel de endeudamiento del trimestre julio- 


setiembre de 1991, carece de una explicación técnica 
que justifique tal elección. ¿Por qué ese “trimestre y 
no otro? ¿Por qué ese período --que no tiene por qué 
ser trimestral-- y, reitero, no otro? suponen que alguna 
motivación debe existir y, por lo tanto, tendrá gue ser 
conocida. Nos preguntamos, entonces, qué particularidad 
tiene ese lapso cronológico y qué diferencia podría haber 


con otros posibles. De acuerdo con la información primaria 
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que hemos recibido del Banco Central hasta el día de hoy 


no lleva promedios trimestrales. En consecuencia, ¡ignoramos 
cuáles pueden haber. sido los fundamentos manejados por 
la Cámara de Representantes para seleccionar ese período 


en particular y poder así conocer qué argumentaciones 


están detras de tal solución. 


Nos parece, además, que el proyecto --aún cuando 
se acepte su filosofía y su estructura--, debería, por 


lo menos, discriminar --reitero, por lo. menos-- un. tipo 


de endeudamiento como son las deudas de largo plazo, 


s. 


A 


que, 


país 


muchas veces en condiciones 


obtiene 


favorables, el 


fundamentalmente de entidades multilaterales 


y que, en la mayoría de los casos, -se destinan a obras 


de infraestructura, a inversión. 


El 


Vemos que aadí nay una diferencia, Pones aun aceptando lus 
parámetros del  progectu;  preiindidos (“file  cumo WMÍntino, este Lip 
de crúdicos devería tratarse 2 toria diferente u OLrUS que puul2ran 
tener destinos exclusivamente ¿loCales. 

Finalmente, voy a feallizar alyuios Comentarios d2  imenor 
cutidad en torno al primer 1123150 uel arzículo 1%, cuya redacción 
40 es uy fluida en cuaidíy d sá  latzlección. A Nuestro JulClo, 


vio ilteral 1) Gel urcícuio ¿2% da al proyecto de ley un carácter 


EXV3ctiVvo; asiifilo 0, ¿ed Feduccion duel articuio 4% Cs un Canto 


confusa pues mw > save 31 lo que se está vuscando es que no 
30 pueda reducir a plazos menors de (1U amos Y si el credito 
23 Ma¿o0X a 1U anos, 20 pueda ser roducido en ningun trado. aun si 


permanece en situaciones inferiores. 
(Y se oye) A 
Sia partir del 30 de setiembre de 1991, es decir hace casi 
un año, se hubieran otorgado mayores avales o fianzas y garantías, 
este proyecto, de convertirse en ley corffesta redacción, tendría 
un efecto retroactivo. Pasaría a “efectuar el comentario sobre la 
propuesta de modificationes presentada por el señor Senador'Blanco, 
reitero, considerandola aislada del proyecto. 
SEÑOR CASSINA.- De acuerdo con 12 expresado por el señor Ministro, 
me surgen algunas preguntas. No recuerdo bien si este proyecto 


A . = . . 
tuvo origen en la Camara de Representantes oO «si fue una ¡dea 


planteada por el señor Senador Soto cuando tratamos el tema de 
la transferencia al Estado. 


SuÑNOR ASTORI.- Recuerio yde tue en Oportunidad de analizar el 


tema de la emisión de ongs ael 'Yesoro. 
SENOR CASSÍNA.- Es Cierto. El planteamiento luego fue realizado 
en ¿a Cámara de Representantes al tratarse usté proyecto de ley 


Y muwbo intención de modificario, ayreyándole disposiciones de 


este tipo. Finalmente, se optó --no 5% si por medio de un acuerdo 


rr 


“Ya:co Central envió un inrorme escrito a esta Comisión. 


político en el que participaron tudos los sectoras-- por sancionar 


el proyecto celativo ua umisión ue Junvus uel 'Pesuro, tal como 


venía del Senñado y elavorar ca corma ¿independiuato 257te yue estumos 

dnalizando. No puedo dilívar ol escos antecedentes iuerod consulctudos 
con el virectorio del Bunco Central el que, s2yúun ¿engo entendido, 

cmitió opinión Favorabiz. Ureo yu 25 esa oportunidad el dovtur 

Ve Posadas 09 era dinistro ue Economía Y Fliadlas; no  UDstditu, 

Me gustaría saber 51 1d cCudisión ue jiucienda de lu Cditara ue A 
depresentantes, que Eje dvi 21  projectu se amalizó, “120 las 

consultas pertinentes al ciunisterio. Recuerdo yue la discusión 

en 21 pleno:fue breve y qda/7 algunos detalles que no me quedaron ii 
claros. 

SENOX WAINISTRO.- — Praturé de contestar las interroyantes del señor 
¿unador Cassina. asta uomuz sé, . no licgó una citación de da 
Cámara: de Representaites al Hinisterio de ¿gconomía y Finanzas, 
pero sí estoy seyuro de qe la Comisión 1nv1itó ad integrantes 
duel  gdasco Central, “a donde comuurció ci Presiuente dsiscido de ii 
uiyu los yeleñtes y dasesoles. dolWlsmo, Qu la versión taguiyráfica 
ue da «sesión Ue la Cusisión us da Cámara de kepresentantes no 
surye =-esto uu lo podría asegurar, porque la leí nace ya aljunas 
¿emanas=- que el Banco Central suya manifestado estar de acuerdo 
con el proyecto. A su Ves, dy Una serie de puntualizaciones, 
oDjeciondes /  COmentarios., Dásicamente de parte de los asesores - i 


< ; 
del Presidente del ganco Central. Además, cave destacar que el el 


SEÑOR PRESIVEATE.- ASÍ us, 
SEÑOR «MINISTRO. - Quisiera rererirme a la propuesta de moditicación 


presentada por el señor senador Blaaco. -Existen dos salvedades. 


Ts 


En primer lugar, en lo que dice relación con la exclusión de 
las Letras de Regulación Monetaria, manifestamos que la ¡dea 
nos parece acertada porque se ESA de instrumentos de finalidad 
totalmente distinta a los de la economía del proyecto de ' la Cámara 
de Representantes. Si bien compartimos esta iniciativa, señalamos 
que la misima no tendría efectos concretos debido a la estructura 
del artículo en el cual se dice que la enumeración que sigue 
10 es taxativa. Por lo tantu, la emisión de Letras de Regulación 
ronetaria no cambia los efectos Jurídicus y prácticos de la norma. 
Con respecto a la rizjación de "topes de emisión, que 
es lo sustancial de la propyesta de modificación, a esta altura 
creemos que pasa algo similar a lo que oucurrió con el proyecto 
que vino de la Cámara de Pepisina tes. 
(No se oye) 
La única válvula de movimiento seria la variación del 


producto. Ésto podría implicar que en el momento en que el: proyecto 


se transforme en ley y entre en vigencia, debe cortarse toda 
emisión nasta que sean «conocidos los datos: del producto bruto 
del año en que la. ley entre en vigencia. Este es'el punto de 


referencia para permitir tales variaciones. Además, creemos que 
z - 


nay aspectos que si les relacionamos con ún día del año pueden . 


resultar aleatorios y excesivamente rígidos. Nuevamente surge 
la. duda sobre la vinculación que se hace con esa fecna determinada. 
A nuestro juicio, tampoco existe una relación estrictamente lógica 
entre la emisión y la variación del producto. Si aumenta el producto 
en un país, se justifica que se emita más y lo mismo sucede a 
la inversa. e ' a 

En cuanto al tercer aspecto, “que sería la voisinación 
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del proyecto venido de la Cámara de Representantes más la enmienda 
en materia de topes de emisión plánteada por el señor senador 
Blanco, Creemos que provocaría consecuencias muy profundas en 
la vida ecomómica del país. Si realmente se desea, por lo menos 
tiene que merecer una explicitación de la manifestación del legisla- 
dor, cuando esas consecuencias secñan mu drásticas. ; 
(No se oye) 
La combinación del proyecto con la enmienda colocaría 


la economía del país en una disyuntiva muy Clara y Se vería enfrentada 


áa situaciones de desnivel en las Cuentas públicas, con dos opciones. 
(No se oye) 
Pienso que debería naber un pronunciamiento sobre la 


causa del desnivel en las cuentas fiscales. 


Pi .— os A es 


s 


Los señores senadores tendrán presente —que-este-esquema —"——” 


A 


presupone, necesariamente, el equilibrio en las cuentas 
públicas, a los efectos de que pueda comenzar a funcionar. 


Sin esta convicción, el mecanismo provocaría una crisis 


al nacimiento por lo que, repito, no podría comenzar a funcionar sino 


no se parte de la premisa del equilibrio de las cuentas. Con relacióna 


a esto, debemos pensar que si mantenemos el régimen de la Seguridad So- 


cial sin modificaciones --tal como ha sucedido hasta el presente-- e in 
troducimos este tipo de medidas, ello equivaldría a colocar dos trenes 
a máxima velocidad y en una misma vía, pero en sentido 


contrario. Por otra parte, la combinación de esos dos 


aspectos, en realidad, provocaría, en un período relativamen- 


te' breve, una profunda .crisis de tipo institucional. 
SEÑOR CASSINA.- También pueden darse otras formas de 
choque. 
SEÑOR MINISTRO.- Efectivamente, sería un choque. 

Con relación a la tercera opción, es decir, 
la combinación de.los: dos proyectos de ley y la propuesta 
de enmienda, ha sido :objeto de comentarios en 


lo que hace a la rigidez de los parámetros utilizados. 


Debo decir que estos comentarios son válidos y que, inclusive, 


esta característica 5e agudizaría. 


Resumiendo, señor Presidente, a nuestro juicio, 
si sólo se desea la aprobación del proyecto de ley venido 
de la Cámara de Representantes, en definitiva, se estaría 
imprimiendo a -la economía una dirección en favor de la 
emisión, ya que sería el único instrumento que quedaría 


libre para hacer frente a situaciones de déficit. Dicho 


en otros términos, el Parlamento estaría enviando un. 


h 
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Mensaje en favor de la emisión. Si por el contrario 

lo que se desea es el paquete completo, consideramos 
que el Parlamento, en ese caso, tendría que pronunciarse 
en favor de una situación fiscal de equilibrio permanente 
y en contra de la aprobación de gastos no financiados; 
una cosa no puede ir sin la otra. A la vez, debería añadir 
un mandato expreso al Poder Ejecutivo en cuanto a qué 
debería hacer en el caso de enfrentar situaciones de 
déficit, no pudiendo endeudarse ni emitir. Dicho en otros 
términos, tendría que haber una suerte de mandato o de 
aval al Poder Ejecutivo de que, en esa situación, simplemente 
entre en cesación de pagos. En relación a esto --siempre 
desde nuestro punto d: vista--, consideramos que al abordar 


este t.¿0 du temas como. el endeudamiento o la emisión, 


paece que la” discusión --aclaro.que no pretendemos 


dictarle al Parlamento lo que debe hacer, sino que se 


uMita la una opinión en voz alta-- O la deliberación 
, 4 
deben ver-. cobre su totalidad y no 


solemente acerca de les neldades que deben tomarse cuando 


vxSte O sovrev:ene un deficit “a debe empezar por discutir 


. di ha z 
posición acerca de ¿as causas antes que analizar 


Es decir. aebería haber, . primero, 


del Fariamento en materia de déficir, 
ie es el origen de este probiemá, y no simplemente acerca 
iz ias meúlidas a tomar en este caso.Consideramos, 
tal coro indica la lógica, que primero debe emitirse 
¿A prisndiuciamiento sobre ¡ja enfermedad y, después, sobre 


¿3 reredios.: 
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La pregunta tendría que ser acerca de cómo se financia 
el déficit y no preocuparse por ,el déficit, que es el 
orígen del problema, 

En definitiva, señor Presidente, el Ministerio 
se inclina en favor --si cs que se desea efectivamente 
combatir el tema de la financiación de los déficit y 
no el tema de los déficit-- de considerar como medida 
más apropiada y saludable económicamente, a aquella que 
enfoque el problema de la emision. Es decir que deberíamos 
basarnos en la propuesta formulada por el señor senador 
Blar.co, aunque a nuestro 3uicio con algunos ajustes - 
«tal como señalábamos anteriormente--, pero sin sumarla 
a lo ctro con las consecuencias que ya hemos apuntado, 
zinc en sustitución del proyecto de ley venido de la 
Cámara ús Representantes, referente al tema del endeudamiento 
que, reitero, tomo  ais.adamente desembocaría cen la 
sizuación es impulsar 2 un Poder Ejecutivo a manejarse 
paa y oxclusivamente <ccn _a emisión. Digo esto, porque 

ica cs uña medida de fir=nciamiento mucho más nociva 
sue la “conomía de? país. en términos generales, que 
la dzl endeudamiento. 

ZENOR BOUZA.- Debo confesar que todavía no he podido 
vatender un aspecto contenido en el pensamiento del señor 
Ministro. al cual lo ha expresado, plantea que si hay 
eh izmite a la capacidad de endeudamiento, se estaría 
¿ol ¿ndo al Poder Ejecutivo a financiar el déficit 


pO% da viz de in emisión. Por otra parte, si hay un límite 


Xx 


ro 


en la emisión, personalmenge entiendo que con la otra 
alternativa, se estaría estimulando el endeudamiento; 
si van las dos alternativas juntas, se estaría impulsando 
al Poder Ejecutivo a la “cesación de pagos o a un ajuste 
fiscal, es decir, a un aumento tributario. 
SEÑOR ASTORI.- Ello implicaría una disminución del gasto. 
SEÑOR BUUZA.- Tal como acota el señor senador Astori, 
la otra alternativa sería una disminución del gasto. 
Observo que en el proyecto de ley que estamos 
considerando, lo que se está planteando --al igual que 
en la enmienda propuesta por el señor senador Blanco- - 
es facultar al Parlámento a autorizar o no al Poder Ejecutivo 
a utilizar los instrumentos Je emisión dentro de determinados 
parámetros o de endeudamiento, más allá de determinados 
límites, tal como establece la Constitución, la facultad 
tributar22- al Poder Ejecutivo, ¿cuando tiene que pedir 


Ta a to ¿zecion al Perlarerío. paa poder “crear tributos 


inoresos por la vía de su cobro. 
ezinr Ministro parecería que 
que el proyectox de ley lo que 
áce 28 ampurar la facultad del Poder Eecutivo de. emitir, 
ae endeudarse, ya sez en formas alternativas o acumulativas. 
Considesv «que con este provecto de ley lo que se hace 
es fijar la facultad al Parlamento de establecer esos 
límites. Entonces, el Poder Ejecutivo, debería plantearle 
al Parlamento su necesid.2 de una mayor emisión, . por 
circunstancias ccondnteñs o financieras, 
o bu necesidad de un endeudamiento superior al autorizado 


sie, 18 Ekacee cuando 


py 
E 
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le reclama un aumento tributario. De esta forma procedió 
el Poder Ejecutivo en el mes de abril de 1990. 

Si esto es como lo estoy entendiendo, señor 
Presidente, lo único que estaría haciendo este proyecto 
de icy --y no entro en detalles, sino en las grandes 
líneas que aquí se manejan-- es rescatar para el Parlamento 
su función original devigilancia. 
Porque, ¿qué son los Parlamentos cuando surgen en Gran 
Bretaña? Bu función era limitar el uso de recursos de 
la sociedad por parte de los Reyes. Concretamente, son 
_la expresión de quienes van a pagar esostributos, 
diciéndoles a quienes los van a gastar, si pueden o 
no hacerlo. ¿Qué ha sucedido en los últimos años? Desgracia- 


damente, y no es responsabilidad exclusiva de este Poder 


Ejecutivo 2 de Otros, sino de una modalidad que se 
instaló Ak unos años, por la que los poderes administrado- 
res han podido “utilizar recursos, además de los tributos, 


A EA .? A .. 
por la vía de la gmisioón o de un endeudamiento excesivo. 


A E 


“dando se ha utilizado una emisión excesiva, normalmente, se 


h: condenado a la sociedad a tener una inflación muy alta y, 


por consiguiente, ésta debe pagar un impuesto inflacionario. 


su vez, cuando ha 'nabido un endeudamiento demasiado grande, 


cole ha covrado a las generaciones venideras un «gasto excesivo, 


ñ 


e se piede observar en la actualidad. 


Le acuerdo con la filosofia del proyecto de ley --teniendo 
“*", cuenta todas sus alternativas--, se puede observar que se 
trata de rescatar la competercsa del Parlamento y de administrar 
lo que el Poder Ejecutivo puede gastar, así como también su 
inancién. ento, que es lo esencial de la naturaleza misma de 
e Jrgano. ñ 
“Ro entiendo por qué es señor Ministro parte de la base de 
el rárlemento le va a decir siempre que no al Poder Ejecutivo. 
ese c+entado, existen cantsc=óentes. For ejemplo, el Poder 
«slativo dic SL ecosentiriento al Scbierno cuando en el año 


implantar un muy fuerte ajuste 


aj. Si :stancias financieras y económicas 
cwádes. Pu €s PDOSILIiE ¿veinsar que el Fariamento responda negati- 
due. fo debemos ol::iódar que éste tiene el derecho de fijar 


limites ar endeudemiento, de emisión y de presión fiscal. 
a es la idea central que deberiamos discutir, y no cuáles 
estrictamente los detalles «- una fórmula u 'otra. Creo que 
carianos que fijar nuestra atención en establecer claramente 
a es el que tiene el derecho, en nombre de la sociedad, 


Ud. Juánto se puede gastar, emitir 0 endeudar. Considero 


ai Perlañenteo ¿e compete irdicar los límites dentro de los 


que se maneja el Poder Ejecutivo.Para «poder sobrepasarlos, es 
necesario que éste señale que no le alcanzan, para lo cual requiere 
una autorización mayor. En función de las circunstancias, el 
Poder Legislativo lo autorizará o no. 

De acuerdo con lo que ha expresado el señor Ministro, daba 
liz impresión de que había algunos instrumentos que quedaban 
zosolutamente cerrados pero, a mi juicio, no es así, ya que 
guedáan en manos del Parlamento. El Banco Central no puede emitir 
libremente; el Poder Ejecutivo tampoco puede endeudarse con 


total libertad. En realidad, deben hacerlo de acuerdo con la 


autorización que le otorgue el Parlamento que, en definitiva, 


es la representanción más genuina de la sociedad. 
SEÑOR MINISTRO.-. Quizás me expresé mal, por lo que trataré “de 


"xplicar.mejor mi pensamiento, 


Ántos de entrar, al tema de fondo que mencionaba el señor 


Bouza --que, como €s típico en el, va al meollo del 
x 


. : x . z 
vcobiema--, quisiera hacer unos breves comentarios sobre un 


$3) 


aspecto al que se refirió al comienzo de su intervención. 


¿NC ss vasctamente igual dejar abierta la válvula del endeudamiento 
cu? la úe dla emision. Esta última depende pura y exclusivamente 
22 li  “oluntad del emisor, mientras que en la del endeudamiento 


Júrgan, por lo menos, dos factores, que son los todas de 
cesdas y Guienes otorgan préstamos. En el caso del endeudamiento, 
¿27 i1xmizantes que van mas allá de la voluntad del Poder Ejecutivo, 
jero en la emisión no las hay. 


censidero que debemos distinguir dos aspectos: uno, es la composición 


t% del proyecto de ley sancionado por la Cámara de Represen- 


vos Muspecto al tema planteado por el señor senador Bouza, 


«si 


Va 


“¡tes --acerca del cual el señor senador Bouza aún no ha emitido 


í 


nion-=- y Otro, tiene que ver con la estructura del tema. 
este sentido, si éste estuviera regulado jurídicamente, estaría 
«cuerdo con el señor senador Bouza pero, a mi juicio, lo 


sucede es que sólo parte del problema esta regulado. El 


cur senador Buuza Nnl¿v referencia al origen histórico del 


amento, y efectivamente es así. No obstante ello, creo o 


se aplica tanto para limitar las fuentes de financiamiento 


Poder Ejecutivo, sino para evitar los gastos, es decir, 


la raíz del problema y no el remejio. Esto es bastante ilustrativo 


«ua la cuestión de fondo. 


Reiterc que si tuviéramos un mecanismo jurídico que regulara 


el problema --o sea, el gasto, el déficit y su financiación--, 


esxaría de acueráo con el senor senador Bouza. Pero tenemos 


.orismos de gastos que, en algunos: casos, están mandatados 


te pero Ja Constitución, coo por ezemplo, el reajuste de 
pasividades. Además. en la esiructuras jurídica relativa 
10, Famporo exist ur procedimiento del mismo rango que 


estallece: en este proyecto “de ley, con respecto 
ee lsc1Ón 0% aeticit. - 7 , 

yo Senor senador Bouza la señalado que el Parlamento tiene 
“ho a )niervenir en el tema del endeudamiento. Sin embargo, 
estructura es inconplela porque, de aprobarse este proyecto 
¿y --uunaJe Cegspues pueda discutirse sobre la interpretación 
la Constitución--, podria entenderse que el Parlamento tiene 
acujiau Je aumentar los gastos sin financiación y delimitar 
mecanismos relativos a la emisión o al endeudamiento. Insisto, 
'ez máz, en que esaría de paeráa si todo el problema estuvie- 


IO 


EN 
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El Parlamento debe regular al Poder Ejecutivo en. materia 
de endeudamiento, pero también tiene que controlar los gastos. 
En este sentido, creo oportuno recordar que el señor senador 
Bouza, en una sesión-en la que se trató el tema de los salarios 
públicos dio un buen consejo al señor Ministro de Trabajo y 
SEguridad Social, con respecto al aumento de gastos sin iniciativa 
del Poder Ejecutivo, votado por el Parlamento. 

Estimo que si se va a legislar tendría que existir una estructura 
coherente, que no sólo atienda al problema de la financiación 
y del déficit, sino que, en realidad, debería prohibirlo o impedirlo. 
Para ello, hemos tenido ciertos constreñimientos importantes, 
como por ejemplo, el reajuste de las pasividades y la reducción 
del gasto, la cual fue mencionada por el señor senador | Astori, 


como otra solución ante situaciones de déficit. Naturalmente 


s 


que todos estamos de acuerdo en ello, “sabemos que el grueso. 
dei gasto del Estado, .en este momento, soh los salarios y la 
Seguridad Social. También “somos conscientes de que existe una 
limitante con respecto a esta Última, al igual que en los salarios, 
SÍ ; 
con respecto a la inamovilidad. ii 
Por todo ello, estimo que la estructura no es equilibrada. 

No están ajustados todos los tornillos que posibilitarían un 
andamiaje equilibrado. Entonces, si se aprientan unos y “otros 
no, puede haber consecuencias sumamente negativas. Aclaro que 
estas expresiones se refieren al concepto general. Si además 
úel instrumento que 'se quiere utilizar con relación a un punto 
¿eterminado --que es el caso del endeudamiento , o la combinación 


de éste más la emisión--, se usan los mecanismos que figuran 


en este proyecto de ley, teniendo en cuenta la rigidez a la 


bx 
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EN he hecho referencia, a mi juicio, 
la estructura.se vuelve más imperfecta. E 


A 
Resumiendo, con respecto al fondo del tema, creo que no tendría 


con el señor senador Bouza si pudiéramos regular 


¿ridicamente todo el problema. 


0 c 


“0 


E 


SEÑOR BOUZA.- El señor Ministro dijo: "si pudiéramos 
regular todas las facultades, la de emitir, la de endeuda- 
miento y la de gastos", es decir, que no haya gasto... 


(No se oye) 

Podría recordar que la Constitución lo establece 
en forma ¡imperativa para los presupuestos municipales 
porque tenemos que partir de la base... 

(No se oye) 

Le pregunto al señor Ministro “si él estaría 

dispuesto a aceptar una solución que englobara todo el 


problema --no con estos instrumentos específicos que 


pueden tener defectos--, incorporando el elemento de 


la necesidad del equilibrio presupuestal junto a los 
límites de endeuiemiente y de emisión y, así, con estos 
tres pilares, llegar a una solución de la que podamos 
participar junto con él. 

SEÑOR MINISTRO.- Desde el punto de vista jurídico, tengo 
la misma interpretación que el: señor senador Bouza, en 
cuanto a la inconstitucionalidad de aprobar presupuestos" 
desfinanciados y veo con satisfacción que él, en la persona 
del señor representante Melo Santa Marina, en el informe 
en minoría hecho en la Cámara de Representántes, también 
se manifiesta en el sentido de la inconstitucionalidad, 
opinión compartida también por el señor senador Cassina. 
Pero tendríamos que tener una certeza jurídica mayor 
que meras interpretaciones personales. 


A Además, no vale la pena insistir sobre el tema. 


ES Le 0 


y 


Todos sabemos cuál es la "performance" del Parlamento en mtería 
presupuestal y de 'Rendiciones de Cuentas y la vinculación 
del gasto con... 


(No se oye) 


For vtra parte, creo que, para que la estructura funcione, 
debe existir no sólo la misma certeza jurídica en cuanto 
todus sus aspectos  --gastos, déficit y financiación-- 

sino que debe darse el instrumento para poder arrancar 
en este camino. 

Es decir, que tendríamos que liberar las cuentas y, a 
partir de allí, aplicar este tipo de sistema ya que, 
de lo contrario, estaríamos en situación de inflación. 

E£ÑOR BLANCO. - Entiendo que, como en otras ocasiones 
en que tenemos invitados, no es el. objeto de la reunión 


polemizar: con ellos, pero dada la naturaleza del tema 


perece que «sería conveniente aprovechar la presencia 


1 señor Ministro y úel señor Subsecretario para camabiar 
a .x 


2us45 sobre una materia que Dírace dificultades. - 


Pas du arto, voy 4 Hacer algunas«< reflexiones 
«ca se ias expresiones del señor Ministro. 

En la primera sesión en que planteé esta iniciátiva 

¿Suse sa. restricción de emisión, manifesté que lo que 
"uva iniciaimente a ello era percibir que el proyecto 
vonide de la Cámara de Representantes, al limitar el 
“+deuaamiento, ¿impulsaba de una manera definida a-' que 
financiamiento del desequilibrio fuera por la emisión, 


siendo que el endeudamiento tiene una limitación intrínseca 


a zequiere la cooperación de las dos partes --el que 


: 


ro 


solicita el crédito y el que lo otorga--— lo que da limita- 
ciones económicas y financieras. e 
E Ese hecho, unido al nivel actual de endeudamiento 


y al mejoramiento que hubo de la deuda externa, 


y al proceso qué se está llevando a cabo en cuanto al 


endeudamiento, a través de la sustición de Letras por 
Bonos y demás, hace que este no sea el tema más preocupante. 
En este punto coincido con el comentario que 
formula el Banco Central en la última parte de su exposición. 
El de la emisión, sí es un problema perceptible, 
con etsctos sumamente negativos. 
También estoy de acuerdo con ese enfoque y 
quiero recordar el origen de la inquietud. La 
Además, con respecto a la fórmula concreta, 
algunos de esos elementos fueron diseñados para que guardaran 0 
similitud con la fórmula del proyecto venido de la Cámara 
de Representantes. Pero no ¡insisto en que esa sea la 
forma de lograr el objetivo de poner un tope a la emisión, 4 
sino que puede haber otra manera de lograrlo. 
El Banco Central, en su respuesta a la pregunta 
que le formuló la Comisión, envió un proyecto en el que 
ha pensado en la limitación de la emisión, relacionándola 
con el monto actual del presupuesto. 
No me afilio a esta fórmula y no la considero 
restrictiva, pero quiero decir que tampoco plantea la 
forma de ligar los límites de la emisión a una fecha 
determinada, que sería el 30 de junio de 1992, y una 


variación estrictamente ligada a la evolución del Producto. 


Quierc subrayar el conceptc mismo de que tendría . 


-9Bx 


o 


ES 


que haber una limitación para la emisión. 

Además, me felicito por la essrición del debate 
en la Comisión, porque este tema sobre la emisión está 
profundamente relacionado con ese ejercicio de la competencia 
parlamentaria, tal como ha dicho el señor senador . Bouza 
y, en general, con el tema del manejo del gasto por parte 
del Poder Legislativo y del Poder Ejecutivo. 

Concuerdo también en esto con el planteo del 
señor Ministro y creo que debe ser visto en su conjunto. 

En estos días, los distintos escenarios legislativos 
en que del participado me permitieron reafirmar mi preocupa- 
ción sobre el tema. Por ejemplo, sobre la flexibilización 


en materia salarial, que tendría una magnitud de 0,8 


ó 0,9 del Producto. 


Esto fue manifestado en el seno de la Comisión 


por el señor. Ministro y . también por el señor senador -* : 0 
Astori. 
SEÑOR ASTORI.- NO, señor senador; dije que no llegaría 
a esa cantidad. 
, SEÑOR MINISTRO.- Pigo excusas a los integrantes de la 
Comisión, . pero he recibido una llamada telefónica urgente 


de la Presidencia, por lo que debo ausentarme por 0unos 


- ' 


minutos. 
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(Se retira de Sala el señor Ministro) - 


SEÑOR ASTORI.- Me gustaría que constara en la versión 
taquigráfica lo que le estaba acotando al señor senador 
Blanco, en el sentido de que la cifra 0,8 d 0,9 respecto 
al Producto Bruto Interno, la ha mencionado el señor Ministro. 
Jamás me referí a esa cifraf simplemente hablé de algunas 
décimas de punto, décimas que pueden ir desde 0,1 a 0,9. Re- 


pito que nunca me ubiqué estrictamente en ese entorno. 


SEÑOR PRESIDENTE. - Si no hay oposición, realizaríamos 


un cuarto intermedio hasta que regrese el señor Ministro. 


(Así se hace) 


SEÑOR PRESIDENTE.- Finalizado el cuarto intermedio, continúa 
la sesión. 
(Ocupa la Presidencia el señor senador Abreu) 

SEÑOR BLANCO.- Antes del cuarto intermedio, manifestaba 
que en el planteo que formulaba, además de la preocupación 
inicial que me suscitaba el hecho de que una restricción 
del endeudamiento condujera a una mayor emisión, estaban 
implícitos los aspectos, tanto de participación y responsa- 
bilidad del Parlamento en la decisión de esta materia 
-—-tema que había sido abordado por el Señas senador Bouza--+,, 
como los que tienen que ver con el conjunto. del funcionamien- 
to económico de las finanzas públicas, en particular, y 
del gasto público, tal como lo mencionaba el señor Ministra. 
Por lo tanto, me felicito de que el debate haya evolucionado 
hacia ese terreno que es, en defintBiyas el aspecto sustan- 
cial del asunto. .De modo que, más allá de la fórmula 
concreta a través de la cual se pueda mavarislizas un 
control o límite de la emisión, importa señalar el interés 
de que exista algún tipo de restricción en esa materia. 

Advierto que en el trabajo parlamentario, en 
tanto hay una disposición general a votar los gastos 
--que todos reconocemos que son necesarios; todos los 
servicios del Estado necesitan ser fortalecidos en una 


cantidad de aspectos, incluso en los salariales, y estamos dispuestos 
a hacerlo-- no ocurre lo mismo cuando se trata de financiarlos, es 


decir, de atender los recursos imprescindibles para que el presupuesto 


er 


y 


resulte equilibrado. Naturalmente, “si hay una restricción 
del endeudamiento, no habrá un presupuesto equilibrado 
y el resultado será el de un empuje de la emisión. 

En estos días, en virtud de la participación 
en distintos ámbitos parlamentarios, percibía que en 
la comisión integrada que está abordando el tema 
de la política salarial, se ha hablado de una flexibiliza- 
ción de los criterios seguidos por el Gobierno en esta 
materia, a los efectos de lograr un incremento de los 
gastos del Estado. En este sentido, no vamos a precisarlo 
en cuanto a atribuir al señor Senador Astori la mención de un determina- 
do porcantaje de aumento, en virtud de la aclaración que él formulaba, 
pero sí señalar un orden de magnitud de incremento que podría 
llegar hasta cerca de un punto del Producto. A este 


respecto, algunos legisladores han' hecho referencia concreta 


al 0.8 de ¡incremento sobre el Producto. Además, habría 


un punto adicional de gastos sin financiar, teniendo 
en cuenta que la Rendición de COSNExS traería un incremento 
de, aproximadamente, 100:000.000, con respecto al 
cual no habría ambiente político para financiarlo como 
recursos genuinos. Por su parte,. el 1.2 consolidado al 
sector público --sumado a todas estas cCosas-- hace que 
el desnivel llegue a 300:000.000, si lo comparamos 
con la base que propuso el Parlamento. 


En otro de sus ámbitos, en el que se estudia 


.el reajuste de las cuotas del Banco Hipotecario, se plantea la elimina- 


ción del reajuste, lo que implica para esa Institución un quebranto de 


0.3 del roducto. De modo que, es la sumatoria de estos 
elementos concretos . --que no son traídos de un libro 


de teoría, sino que son hechos que suceden en estos días 


, 


in 


en el Parlamento-- lo que fortalece mi preocupación 
acerca de que es necesario buscar una restricción a la 
emisión. Debo agregar que, tal como decía el señor Ministro, 
se debe buscar, en - forma paralela, una solución global 
a estos temas. Precisamente, el propósito de mi planteo 
0 


es promover ese aspecto. 


SEÑOR MINISTRO.- Deseo agregar que en la Cámara de Represen- 


tantes se presentaron dos iniciativas con respecto a 


las pasividades militares y policiales, las que, si prosperan 
tal como han sido presentadas, significarán un aumento 
muy considerable de los gastos sin financiar. 

SEÑOR BLANCO.- Advierto que cuando planteo la necesidad 
de limitar la emisión o de que el Parlamento asuma esta 
responsabilidad, me asocio a lo que. expresaba el señor 


senador Bouza en cuanto a que este oder del Estado debe 


tener, constitucionaimente, una intervención en este aspecto. Pero al 

reconocerle que debe ejercer esa autoridad en la materia, no cla: sita: 
al mismo tiempo, que mi propósito es que. el Parlamento 
asuma _la responsabilidad de lo que está haciendo. Además, 

al saber que controla el límite del endeudamiento, de 
la emisión, se entiende que eso juega a la hora de fijar 
el tope de los gastos con el fin de lograr un presupuesto 


equilibrado. 


Es preciso recordar que'tanto el señor Ministro 
de Economía y Finanzas como las” autoridades del Banco 
Central del Uruguay puntualizan la necesidad de que una 
fórmula muy drástica y severa de restricción de estos 
parámetros sólo es viable sobre la base de un equilibrio 
presupuestal, de carácter estructural y permanente. 

Insisto que mi enfoque no se basa tanto en la fórmula 
concreta que se ha presentado sino en el concepto de 
limitación. Este admitiría el reconocimiento de que 
en la actualidad no se da esa situación de equilibrio 
estructural del presupuesto, Sin embargo, a través de una Sánirao 
ción decreciente de la capacidad de emisión, se podría coadyuvar a 
que las cuentas públicas se encaminaran progresivamente 


a una situación de equilibrio, sobre todo, que el manejo 


conjunto de todos estos elementos --endeudamiento, emisión, 


impuestos y gastos-- llevara a una mayor claridad y transpa- 


rencia en las finanzas públicas y en las soluciones consi- 


guientes. ] : 5 


e 
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Por eso, me encuentro en una' posición favorable en 
cuanto a algo que el señor senador Blanco mencionó, 
que es la posibilidad de considerar, junto al señor Ministro 

( 
de Economía y Finanzas, alguna forma que permita compatibili- 
zar esos extremos y lograr un manejo más ordenado de 
las finanzas públicas y un papel acertado del Parlamento 
en el conjunto de la situación. 
Finalmente, quiero hacer un comentario con 
respecto al proyecto de la Cámara de Representantes. 


Pienso que la mayor parte --o una parte importante-de 


las restricciones impuestas en el artículo 2% --que es 


taxativo-- parecería apuntar a aquellos tipos de endeudamien- 


to _más comunes, frecuentes oO factibles; la mayor parte 
de ellos está ligadas a restricciones del Banco Central. 
(No se entiende) 
...en los Bonos del Tesoro y Letras de Tesorería. Esto 
me Causa una preocupación adicional porque creo que el 
Banco Central necesita tener una cierta flexibilidad 
en sus oOoperaciohes, así como también en lo que respecta 
a las obligaciones que pueda contraer con los organismos 
multilaterales. Todos estos elementos son importantes 


para la operativa del Banco Central. 


(No se entiende) 


... sería importante llegar a una fórmula que no tuviera 


regidez y que no se la vinculara a una fecha determinada 
oa una evaluación del producto, sino a otro factor, 


y que se reconociera, además, el hecho de que aún no 


se ha llegado a un equilibrio estructural del presupuesto. 


Sería bueno, entonces, que se buscara una fórmula de 
consenso para que este Parlamento asumiera su responsabilidad 
en el punto, de forma tal que quede claro cuándo se está 
incurriendo en un déficit que podría pzas emisión 
“y provocar, por lo tanto, inflación. > 
SEÑOR MINISTRO.- Si entendí bien, el señor senador estaría 
conteste en contemplar la estructura jurídica del tema 
a través de una interpretación auténtica de la Constitución 
es decir, por vía legislativa, en materia de equilibrio 
presupuestal... 

(No se entiende) 
SEÑOR BLANCO.- En principio, no tendría inconveniente 
en vincular jurídicamente los aspectos que ha mencionado 
el señor Ministro. La única puntualización . que quiero 
realizar es, justamente, en la:línea de lo que el señor 
Ministro manifestaba en sus comentarios iniciales acerca 
de que la .situación presupuestal de equilibrio sería ' 
estructural o coyuntural. ESto: debería «ser contemplado 
en una fórmula que buscara englobar todos los factores 
e incorporar elementos que incluyeran un período de transi- 
ción, apuntando hacia el equilibrio. : 

(No se entiende) 
SEÑOR SUBSECRETARIO.- Mi comentario apunta, básicamente, 
a demostrar que el artículo que propone el señor senador 
Blanco involucra o contempla lo que parece ser la preocupación 


de la Cámara de REpresentantes... 


(No se entiende) 


ra 


En la segunda opción dél señor senador Blanco, > 
se pondría un tope al crédito interno que el Banco Central . 
le concede al sector público. En general, el sector 
pública solicita crédito al Banco Central a los efectos 
de financiar el déficit. El Banco Central, a su vez, puede 
hacer eso a través de la reducción de otros créditos 
a otros sectores de la economía, por ejemplo, al sector 
privado, a los bancos. Asimismo, debe proceder a la reducción 
de los créditos ¡interbancarios o, en su defecto, debe 
endeudarse a través. de Letras de Tesorería o Bonos del a 
“tesoro. La otra forma que tiene el Banco Central de conceder 
créditos al sector públicos es- proceder a aumentar su 
emisión o los encajes que ¡impone a los bancos privados, 
al Banco República y PEN al Banco Hipotecario, si 
este último estuviera en condiciones. : 

: ] -.0 

En lo que tiene que ver con el articulo propuesto ar 

por el señor senador Blanco, quiero decir que él cubre o 


no sólo” la prohibición o el límite de lo que se emite 
» 


nanciar el déficit fiscal, sino que también esta 
alií contemplada la posibilidad de expandir “la deuda 
pública --es decir, endeudarse a través de Letras . ls 
de Tesorería, ponos del Tesoro -- con organismos internaciona- 
les o bancos privados, a los efectos de financiar el 
crédito que se otorga al sector público. 

Creo que este punto ofrece ciertas ventajas 
frente a una prohibición o límite taxativo, con un listados 
de organismos, de bancos, Bonos de Tesoro, etcétera. 


Permitiría, además, una mayor flexibilidad en la política 


económica. Concretamente, me refiero, por ejemplo, a 
una política de cambio fijo ... 


(No se entiende) 


Quiero decir que si se aprueban los dos proyectos 
tal como están, el Parlamento tiene que manifestarse, 
además, acerca de la política cambiaria, porque está 
poniendo topes al sector público en cuanto a créditos 
o a deuda. Así, estaría poniendo topes al endeudamiento 
por todo concepto. Sea para aumentar las reservas del 
Banco Central, o los encajes... 

“(No se entiende) 

Creo que es importante- destacar que la segunda 
opción de fijar un tope solamente al crédito interno 
del sector público, da flexibilidad a la política económica, 
sobre todo, desde el punto de vista cambiario... 

íNo se entiende) 

.«..Y que el Banco Central estuviese dispuesto a incrementar 
su endeudamiento, o directamente a endeudarse con un 
organismo internacional a los efectos de llevara cabo 
cualquier tipo de reforma estructural, por ejemplo, un 
programa de reforma del Estado. 

(No se entiemie) 
oGo esto implica, también, un compromiso que da al sector núblico la 


nosipilididóde estar en equilibrio, tal como lo señalo en su 
momento el señor Ministro. 


Repito que la combinación de los dos proyectos 


a | 


es algo excesivamente duro y llevaría a que el Parlamento 
tuviera que manifestarse en cuanto a las medidas cambiarias 


y a la posibilidad de lograr un resultado fiscal positivo. 
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Simplemente, éstas eran las reflexiones que 
deseaba hacer en torno al tema. 

Finalmente, quiero ¡insistir en el hecho de 
que poner un tope al crédito interno que el Banco Central 
concede al sector público no sto limitaría la emisión, 
sino que tendría un alcance mayor, que no reviste una 
estrechez demasiado fuerte como ocurriría en caso de 
aplicarlo en políticas cambiarias o monetarias. 

SEÑOR BLANCO.- Deseo hacer una reflexión en base a las 
manifestaciones del señor Subsecretario. 

Desde ya, adelanto mi disposición a buscar 
fórmulas que compatibilicen estos elementos en juego; 
pero, si se plantea una alternativa diferente, anuncio 
que me voy a inclinar decididamente por la propuesta 
que he formulado. 


SEÑOR ZUMARAN. - Aqúi hay dos temas distintos: el de la 


emisión y el que tiene que: ver con «el endeudamiento. . 


Con respecto .a la emisión, quiero señalar na 


que no es exacta la apreciación formulada por el señor 
> 
senador Bouza --lamento que no se encuentre en Sala--, 


en el sentido de que su contralor por parte del Parlamento 


tendría que ser la consecuencia natural del origen histórico 


de éste. Naturalmente, coincido en la necesidad de que 


mantenga esa función de contralor; pero me parece que 
los Estados modernos no manejan el tema de la «misión 
en base al contralor del Parlamento, ni tampoco con un 
Poder Ejecutivo que pueda ejercer discrecionalmente la 


facultad de emitir sino, precisamente, con Bancos centrales 


independientes. Reconozco que la experiencia de nuestro 
país ha sido la de Poderes Ejecutivos que han “impulsado 
la emisión más allá de lo que la prudencia aconsejaba. 
Por lo tanto, sería bueno poner un freno; pero me parece 
que éste debería buscarse preservando la independencia 
del Banco Central, para lo cual se requeriría un nuevo 
estudio de su Carta Orgánica. 

SEÑOR MINISTRO.- No sólo comparto lo expresado por el 
señor senador Zumarán sino que, además, agrego que en 
mi exposición debí haber mencionado --fue una omisión 


> 
de mi parte-- que el Poder Ejrccutivo, en breve lapso 


enviará al Parlamento un “proyecto de ley de .reforma de: 


la Carta Orgánica del Banco Central, ya que su texto 
está prácticamente terminado. Actualmente, nos encontramos 
en la etapa de revisión, en la que, entre otras cosas, 
va al encuentro de lo mencionado por el señor senador 
Zumarán. Tal como se ha expresado, no creo que haya 
ningún país en el mundo --aclaro que no tengo información 
al respecto-- que controle la emisión por la vía de los 
Parlamentos. Justamente, en las naciones donde existe 
un contralor de la emisión, éste se efectúa --como decía 


el señor senador Zumarán-- por organismos autónomos como 


los Bancos centrales o de Reservas Federales. 


0 


SEÑOR ZUMARAN.- Me parece, entonces, que la solución 
al tema de la emisión --que, indudablemente, el país 
proecisa-- podría ir por ahí. Si bien tenemos un marco 
constitucional que nos limita un poco, ya que el Banco 
Central está previsto como un ente autónomo, --que a mi 
juicio no lo es--, creo que una ley interpretativa, quizás, 
podría dar a su integración formas que caranticen 
cierta autonomía. En el mundo hay experiencias positivas 
en este sentido ya que, inclusive, se ha previsto que 
las autoridades del Banco Central no se renueven en la 
misma oportunidad que lo hacen las políticas. 

Naturalmente, el .tema del endeudamiento es 
más complejo y no tiene una formulación tal clara. Por 
ejemplo, habría que distinguir la fuente del endeudamiento 
y las personas jurídicas que se endeudan. 

? A este pesperto. pienso: que, como criterio 


general, el Parlamento debería ejercer un contralor del 


endeudamiento del Estados Es sabido que el Parlamento 


= 


tiene el contralor de títulos tales como Bonos del Tesoro 
y Letras de Tesorería. 3 

Con relación a los préstamos y a los organismos 
a que se hace «mención sn el literal Ab del proyecto, 
pienso que habría que hacer una distinción puesto que 
existen situaciones completamente diferentes. _ Estamos 
hablando, por ejemplo, de los préstamos que el Uruguay 
obtiene de organismos multilaterales, es decir, de sujetos 


de derecho - internacional, de personas públicas, como 


es el caso del Fondo Monetario Internacional, el Banco 


ES 


Mundial, etcétera, de los cuales el Uruguay forma parte. 
Este tema ya fue discutido en el período pasado, 
y quizás el señor senador Cassina lo ' recuerde. Específica- 
mente, se analizó si cada contrato dé préstamo requería 
o no de la intervención parlamentaria. Inclusive, se 
dictó una disposición que establecía que no se requería 
autorización parlamentaria para los contratos de préstamos 
con organismos ¡internacionales de los cuales el Uruguay 


forma parte porque, en términos generales, se entendión 


--creo que con fundamento-- que, por ejemplo, las condiciones 


para acceder a contratos de adhesión --que son fijadás, 
en sos casos, por asambleas de estos organismos-- 
no dependen de una negociación. El Uruguay no puede A 
--más allá de ciertos límites-- negociar en torno a los 
objetivos y a las condiciones en que en que el B.D 
o el Banco Mundial otorgarán préstamos. Estos 
surgen, concretamente, más que de las negociaciones, 
de las resoluciones que adoptan las Asambleas o las Comisiones 
Directivas de estos organismos en los que, reitero, el 
Uruguay participa. Quiere decir que si-una Asamblea del 
BID resuelve que para acceder a determinado préstamo 
se requiere tal o cual condición, no hay negociación 
posible que pueda cambiar tal resolución. 

Una hipótesis distinta es cuando Uruguay celebra 
contratos de préstamo con Estados extranjeros. A mi juicio, 
en estos casos sí se requiere de autorización parlamentaria 
puesto que, de lo contrario, el convenio no tendría vigencia. 


Todo esto está dicho en forma imprecisa; se habla de 


organismos multilaterales o bilaterales de crédito. Creo 
que debemos referirnos a organismos internacionales de 
crédito o, de lo contrario, a próstamos a contratar con 
Estados extranjeros. 

SEÑOR CASSINA.- No hay organismo bilaterales. 

SEÑOR ZUMARAN.- Exacto. Lo que hay son convenios bilaterales 


que nos vinculan con otros Estados más que con organismos. 


A 


ro 


En tercer término, naoría que distimyuir si el que 
se endeuda es el gobierno de la Kepública --que es la nipútesis 
que  apareca  nordalimecuto ca la Consticución-- 0 son las emplcsas 
pÚDLIFAS. WO uspumos vividar que mucias de ullas, como  UTBL, AoPis 
¿ ANCAPR, 3e cicumtian cil esa 3l1tuación. Ureu que se están mezclando 
provlemas económicos con outros de Íudole jurídica porque generalmente 
“ste t1ipo Ue préstamos 5 aprovado por el Pouer Ejecuilvo. A 
su veé, entran en el yiro uel ente cuando deoían Ligurar en el 
Presupuesto del oUryañisdlo Fospectivo, upruvado por el Puder Ejecutivo. 


Ademas, el estuúlo de su financiamiento deveria referirse «+ los 


jes 


tarifas de las personas púvilcas», - lo cual hace que 
surja da 31yuliznte nipótesis. Cuando el que se endeuda us ei 
dauco Cuntral --.mipótesis harto frecuente-- esto no encaja: e Miiyula 


uz vstáas dos posiolliuades pofyue Ulcuo  ufYyañisido do  Cleama ¿Jóma 


UY puyar 21  préstaido porque no cobra tarifas por 
¿Sus servicios. Entonces, se produce una tremen- 
du conctusión y todos terilinawoy “nabdiando dei 3ájicic parafiscal, 
incurriendo 4 ll. Juivio en una contradicción porque este Concepto 
Ma . 
no aparece en la Consiltucioud. a 
a] - 


SENOR PRusIDENTo.- La Presidencia recuerda a los |señores senadur=s 
que 21 esta Misida sala sesionará una Comisión que comenzará a 
las 1Z moras. ú 

SEJOR SUBSECRETARIV.- Cabe Uuestacar que los pasivos contraldos 
por  lntendencias, “Entes autónomos O empresas públicas estarían 
contemplados en el articulado a que nacía referencia el señor 
senador. En el literal ad figuran avales, fianzas y yarantíads, 
dado yue en yenerai los pancos y los ARPA multilaterales nunca 


otorgan préstamos a las empresas públicas sin el aval de la República. 


Si súlo tomamos los cbóúditos concedidos a la Administración Central 
y al sanco Central, ODbsorvar=mos que lo que no aparece en el primer 
punto, sí figura en los avales yJle al ¿stado tiede que uar, pgoryue 
desen Ser uysrovados presupuestalwente por «se 0tf9 pudto. Tal 
comu pen planteado esto, en alyún lugar aparecería el crédito 
que der exterior se concede a las empresas públicas. 

SENOR ZUMARAN.- La intervención del senor Subsecretario ma 3100 
Muy Opoftuna, Puesto que incluja un tema qua quería mencionar 


porque me na ¿¡levado a nacer aulyunas celiexiones. Estos cródicos 


deverian terminar figurando en el Presupuesto porque me da la 


iwpresión de que este necno se na relterado ex todos los Presupuestos 


y Rendiciones de Cuelntas. Cuando el Gobierno toma Un crúdito para 
financiar voru3. públicas, ¿aparece la autorización para 


él gasto como un crédico presupuescal? 


SEÑOR SUBSECREPARLO.- Si, así es. 


SENOR ZUbMARáAN,- Entonces, hay un contralor parlamentarios se 


trataría de una partida, que >e ¿incluye 20 el Presupuesto poryuae 
no Ocurse eso com las empresas uel dominio Comercial = induscrial 
dol Estado. Creo que suría oporcuno refloxionar sobre la precisión 
que na s1ecio el señor Subsecretario sobre el aval. (do  rocuerda 
que en los Presupuestos figuraran los avales. 
SENOR ALNLSTRO. Erectivamente, no. . 


SENOR ¿UMdAkad.- Entonces, nmaoría que ver por qué no ELguran, pues 


pienso que comprodeten la responsabilidad del Estado que, obviamente, 


tiene que enfrentarla con los recursos presupuestales. Considero 


que esto compromete €l crédito público. 


SEÑUR MINISTRO.- Inclusive, hubo varios casos,--no sé si todavía es- 
tan despues del Plan Brady-- donde la situación se dio en forma in. 


versa,es decir que el endeudamiento del Gobierno central estuvo avalado,entre: otras 
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empresas, por ANCAP. En otras palabras, parte del endeudamiento en 

que se incurrió durante el régimen militar, fue avalado por este or- e 
ganismo. De modo, pues, que elmecan'smo se daba al revés: no era el 
Estado el que avalaba a las empresas. * 

SEÑOR ZUMARAN.- Pienso que los ejemplos que hemos dado son ilustrativos en el sen 
tido de que el tema del endeudamiento tendría que merecer un estudio un poco más 
detallado --no quiero decir con esto que lo hecho sea desprolijo-- estableciendo 
quiénes son las personas que se endeudan y cuál es el mecanismo de gestión 


del endeudamiento, porque me parece que nay que darle un tratamiento 


En cuanto a los proveedores --asunto que también está 
a estudio--, podemos decir que se trata de algo completamente 
diferente. Pienso que también deberían ser créditos presupuestales. 
Otro tema que tiene una naturaleza distinta, sería el relativo 
al endeudamiento del Banco Central con el sector privado, residente 


o no residente, ya que creo que se trata de -un problema de depósito 


distinto a este teia. N 
1 


. 


bancario. , j z da 


SENOR ASTORI.- Puede serlo, pero no necesariamente. 


SENOR  ZUMARAN.- Pienso que lo conveniente sería profundizar  - Da 
en cada uno de estos conceptos para ablavor cuáles son los fines> 
que se pretenden alcanzar. di 

En un sistema bancario libre como el nuestro, si un 
residente o no residente quiere depositar en el Banco de la República 

. : 

o en el Banco Hipotecario, desde cierto punto de vista el Estado 
se endeuda. Me parece que esto no tiene nada que ver con el problema 
que aquí estamos analizando. Si se deposita en ventanilla, aumenta 
el pasivo, pero no podemos someter este asunto a un contralor 
parlamentario, porque estimo que se trata de una operación bancaria 
de otra naturaleza. 


SENOR MINISTRO.- Luego de comentar en voz baja con el señor senador 


Cassina sobre la exposición del señor senador Zumaran en torno 
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al tema del endeudamiento de los entes autónomos. ie surgen alyunas 
dudas de Índoiz jurídica. Digo sto porque un contralor YULXX LE 
del Paurtamunucto -—ÚDLS Uds PE2Vio ui cuacuuamiento de los Entes 


: - 
ALTINDIMOS—«, sv Vulrera ia durunomía us lay «empresas píblicas, 


SENOR LUrmitas,- EL PropÓsitu UC alS  paluosas era el de citar a vía 
de ejemplo los distintos casos _y no quisiera que se englobe todo en 


un artículo, sometiéndolos al mismo procedimiento. En mi opinión, esto noes lo 


que corresponde. Inclusive, en un mismo inciso hay Operaciones de distinta natura 
leza jurídica que merecerían un análisis más detallado. 
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En síntesis, termino 
con preocupación el tema de 
tendríamos que solucionarlo lo 
de una adecuada Ley Orgánica 
contemple todos los aspectos que 


En cuanto al tema 


partidario de un análisis - más 


expresando que observo 
la emisión y considero que 
antes posible, a Esas 
para el Banco Central, que 


sean necesarios. 


del endeudamiento, sería 


detallado, caso por caso, 


de la distinta situación jurídica y el diferente tipo 


de operación de crédito que 


lo que aquí se establece. 


(Se suspende la toma de la 


se realice de acuerdo con 


versión taquigráfica) 
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(Se reanuda la toma de la versión taquigráfica) 


SEÑOR PRESIDENTE.- La Comisión de Hacienda del Senado 
agradece la presencia y los aportes brindados por el 
señor Ministro de Economía y Finanzas y el señor Subsecreta- 


rio, respecto al tema del endeudamiento. 


S Se levanta la sesión. 


(Así se hace. Es la hora 12 y 06 minutos) 
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